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国民所得を場とす る経済分析において,投 資とい う概念を投資財蓄積の純変
化分,す なわち国民純生産物の うち消費されぬ部分,従 つてまたそれは貯蓄 と
定義的に等しい,と す ることは,今 日では もはや常識に属す る こ とが らで あ
る。
ただ このよ うな投資概念の規定は,そ の申にいわゆる消費財の蓄積分をも含
み,ま た意図に反 した売残 り在庫 の変化を も含んでいるが故に,非 常に雑 多な
性格をもつた ものの集合と考 えられ る。勿論,雑 多なとりまとめといつて も,
それは投資と貯蓄の関係についての長い論争 を経て当達 したところの,許 容き
るべ き充分な根拠 をもつ ものであ り,投 資の作用の一局面を浮 き彫 りにす ると
い う,重要な分析的意義をもつてい るのであつた。 しかしなが ら,それはあく
まで も一つの局面にす ぎない。他の局面の意義,及 びそれ らの諸局面 の閻の関
聯が問題 となるときには,こ の雑多なとりまとめの分割が必要であろ う。
証
あ る時点 におけ る投資財 の蓄積 を,次 の三つ の種類 にグル ープ分 けす ること
がで きないで あろ うか。 す なわ ちまず,現 に生産に使用 されつつ あ る もの及 び
使用 の体勢に組 み入れ られてい る もの と,そ うでな く単 に保存 されでい る もの
と1ビ分 け,後 者 をさ らに,積 極的な意 図を もつて保存 されてい るもの と,不 本
意 なが ら保存 されてい るもの とに,分 割す るので あ る。 それ らをそ れぞれ,第
一 グル ープの蓄 積,第 ニ グル ープ ・第三 グループの蓄積 と名づけ よ う。 ここで
第三 の グル ープに属す るものは,文 字通 りの遊休設備 と遊休 資材,な らびに売
れ残 り商品 な どに他な らな い。 第二 のグル ープの もつ積極的な意 図 とは,現 在
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の使用 もし くは処分 よ りも将来 のそれが よ り有利で あるとい う,か な り具体的
な利益予想に もとつ くことを意味す る。
災害 や戦争 な どに よる滅失 あ るいは損傷 を除外す れば,あ る国における投資
財蓄積 の純変化は,次 の諸項 目の相殺 によ る純結果 とな るで あろ う。すなわち
蓄積 の増加 は,国 内で新 し く作 り出 きれた財 貨の留保 分 と,輸 入 された財 貨の
留保分 に よつて与 え られ,そ の減少 は,蓄 積の申 よ り家計 によつて購入 された
もの と,政 府 によつて購入 された もの,及 び同じ く蓄 積か ら輸 出 された もの,
さ らに生産 のための使用 に もとつ く損耗 によつて与 え られ る。 それ らの諸項 目
を簡単に表現す るため,そ れ ぞ れ0。 ・M。及 びC。 ・G。・E。・Uaとしよ う。
こ こで添加 されてい るaは ・蓄 積にかかわ らしめる意味であ り,蓄 積 きれ ず
に使 用 されて しま う新生産物 と輸 入,あ るいは蓄積か ら向け られないところの
消 費購入 や輸 出その他の あることを,看 過 しないための もので あ る。
さきに蓄 積 を三つの グループに分割 した ことよ りすれば,各 グル ープ間の交
流 もまた,そ れぞれの グル」 プ別 の蓄積を増減せ しめ る要因で あろ う。意 図 し
た 生産使用 の時期が到来す るや,第 ニ グル ープか ら第一 グループへ移行す る も
のが あ るであろ うし,ま た計画 の阻誤 によつて,第 ニ グル ープか ら第三グル ー
プへ転 落す る もの も考 え られ る。前者をa21,後者 をa23と あ らわそ う。便宜
的 に,第 一 グル ープか ら第三 グル ープへ の,あ るいは第三 グル ープか ら第一グ
ル ープへ の還流は,ひ とたび第ニ グループを通 して行 われ る,と い うよ うに想
定 すれば,蓄 積の純変化Aは 下記 のごと く示 され るで あろ う。
A1=fi21-Uパーa12
A2・=(Oa十ム㌔)十(a12十`a・62)-Ca十Ga十Ea)一(22i十aa3、
A3=fi2ドa、2
い うまで もな く,蓄 積 された財 貨の総体 にかんす る変動は,家 計 によ る購 入
とい う点ではな く,実 際 の消 費 とい う点 において と り上 げ られねば な らない。
、
象計によつて保持されている消費財の蓄積を も,資 本 と呼ぶべ きかど うかは,
単に用語法の問題にす ぎないが,し かし投資活動をば企業者 の 行動 に関聯 づ
け,従 つて蓄積を企業内におけ るもののみに限定 して考 えることは,分 析上の
朋確 さを確保するために,よ り望ましいことではなかろ うか。われわれが ここ
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で,単 に財 貨の蓄積 といわずに,投 資財 の蓄積 とい う言葉 を用 いてい るのは,
(1)
そのような限定を意味するのである。
もつと も,生活水準とか経済的厚生 とかの問題については,実 際の消費の面
で把握す ることが必要なのであるが,そ れは別個の問題として考 えるべ きで あ
ろ う。 ただ実際の消費といつても,それを確実に把握す ることが極めて困難な
ため,消 費支出をもつてこれに代用す るとい う慣行があるか ら,財貨総体の蓄
積と企業内での蓄積 とは,実 際の慣例的なとり扱いにおいて,家 屋を除 き,区
●
別 がはつ きりしていない。 しか しなが ら,家計の所有するあらゆる消費財の う
ち,特 に家屋だけを資本の中にとり入れることは,む しろ奇妙な慣行 とい うべ
きである。何故な ら,企業における経済計算と,家 計における経済計算 とは,
朋 らかにその性格を異にす るものであり,同 種の財貨で も,その保持について
の経済的な意味が全 く異なるか らである。
さて前記のよ うに,三 種類の投資財蓄積の純変化,従 つて三種類の投資を考
えて きたので あるが,わ れわれは さらに,そ れ らを次の よ うに と りま とめてみ
よ う。
1ω=A1十A2十A3
1(b)=A1十A2
1(c)=Al
I(。)とい う投 資は,い うまで もな く国民所得分析におけ る,通 常 の意味 の投
資 で あつて ・その変化が よ り以上の国民所得 の変化 を ともな うことは,投 資乗
数 の理論 によつて明 らかで あ る。 このよ うな投 資の所得敷果 は ・国民所得 の変
化 が消費支出の変化 をひ き起 す,と い うメカニズムを通 して考察 され る もので
く　ラ 　
あ り,そ れ以上 の何物 を も語 るもので はない。従つて,A,の よ うな意図 せ ざ
る蓄積の変化分 を含む ことが,当 然 に許容 されねばな らないので あ る。∠1(。)の
1内容が,た とえ売 れ残 り商品 の変化 に もとつ くdA,で あ るとし て も,そ れ が
(1)も しも企業財の蓄積という言葉を用いることが許されるな らば,それがこの場
合最も適切な表現であろう。
〈2)支 出変化にもとつく所得効果とい う意味において,む しろ支出効果とい うべき'
であろうか。
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定義 的に同額 の国民所得 の変化 となつてい ることは,dA2及びdA、と何 ら差別
が な く,消 費函数 に よ る消費行動 を導 くことに も,何 ら差別が ない もの と見倣
され るか らで ある。
1(b)はいわば意図 きれた投資intendedinvestmentである。そのA1とA2と
の分 割は,現 在使消す ることが有 利か,将 来使消 もしくは販売 す る ことが有利
か,と い う判 断に もとついてなされ る。 資本 の限界敷率が直接的に関聯 を もつ
のは,こ の部 分 なのであ るが,企業 の収益計算 とい う観点 か らすれば,生 産物の ・
新 たなる産出 による収益 も,単 な る販売 に もとつ く収益 も,本 質的 に区別すべ
き何物 もないで あろ う。
それに もかかわ らず,1(。)においてA1をA2か ら分離 してと り扱 お うとす
るのは,い わゆ る投資 の生産敷果 を考 えるためで ある。 もつ と も現今 の国民所
得 計算 の場 においては,消 費財 もしくは消費用 サーヴ ィスの提供行為 も,そ れ
が反対 給付 として の対価支払 をと もな うか ぎり,生 産活動 とみな され,そ こに
その対価支払額 に相当す る生産物 が作 り出された,と い うよ うに解釈 されてい
る。だが少 くとも,投 資財 の蓄積及 びその変 化が問題 の申心 であ るか ぎり,生
産敷果 を蓄積 され うるものの生産 とい う面に限定す ることが,よ り明確 な概念
規 定 といい うるので はなかろ うか。す なわち1(c)は,O。を 含 む ところの,す
なわちそ こか ら0。 が割 り出 され るところの,財 貨総体 の生産 に 関聯づ け られ
(3)
てい るわ けで ある。
結局,わ れわれが1(。)・1(b)・1(。)とい う三種 の,範 囲 を異 にす る投資 の構成
を とり上 げたのは,投 資が所得に対 す る敷果 を もつ と同時に,実 質 的な生産 に
かんす る敷果 を もち,か つその投 資 自体 を導いてい る ものが 企業 におけ る収益
予 想で ある,と い う複 合 した三局面 の性格 こそ,投 資 の経済的意 義 をきわめて
明確 に表 現す る もので あろ う,と 考 え るために他 な らない。
皿
蓄積の総体を三つの部分に細分す るとい うことは,決 して事新 しいとり扱い
(3)そ の意味 に おいて は,生 産効 果 とい うよ りも,む しろcapacityeffectあるい
は蓄積 力効果 ともい うべ きで あろ うか 。
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で は な い 。 例 え ばKeyneSはATreatiSeonMOIleyに お い て,固 定 資 本
fixedcapita1・経 営 資 本workhlgcapita1・流 動 資 本liquidcapita1の区 分 を
採 用 し て い る 。 そ し て そ れ らに 与 え た最 も端 的 な 定 義 は,そ れ ぞ れgoodsir・
use・goodsinprocess・goodsilistockとい うこ で あつ た 。 もつ と も よ り詳
細 な 規 定 と して は,stocksが二 つ の 部 分 に 分 け られ,processの申 断 され る よ う
な 危 険 を 避 け る た め に 必 要 とす る,最 少 限 のstocksをnormalstocksとして,
これ を経 営 資 本 の 申 に 含 め,そ の 他 のSUrplusstocksをぱ 流 動 資 本 とみ な し
(4)
て い る。
ところでKeynesのgoods・iuuSeは,使用 申の耐用完成財 を指 し,そ れは
生 産的な使用の みな らず,消 費的 な使用 を もあわせ含んでい るのであ るが,わ
く　　
れわれのA1は ・その生産的 な使用のみに限 定 す る。 ま たKeyneSのgoods
inprocessは,裁培 もし くは製造 され つつある もの,及 び運送 中 もし くは売買
業者の手 を経 つつ あ るものな どでは あるが,先 に触れ たよ うに,わ れわれは生
産 と販売 を一応区別す るために,前 者 の狭義 の仕 掛 り品 をA1に 入れ,後 者の
いわ ば売買過程 に あるものを,A2の 中 に含ま しめ るので ある。勿論,わ れわれ
のstocksの区分 は,Keynesのい うよ うな11`)rmalとsurplusではな く,よ
り有 利な生 産的使用 と販売のための積極的 なス トツ クと,使 用 され えない もし
くは売 れないた めの消極的 なス トツ ク,と い う分 け方 な の で あ つ て,前 者 が
A2,後 者がA,で あつた。
さ らにまた,goodsinuseとい う用語 に もかか わ らず,固 定資本 が い わ ゆ
る固定設備 と同義で あつて,現 に使用 されていない固定設備 を も含む ものであ
るな らば,わ れわれの規 定においては,使 用 されつつあ るもの と然 らぎる もの
を区分 し,遊 休設備 はA3に 属 す る もの と考 え るのであ る。投 資 をその作用面
か ら分析 しよ うとす るためには,積 極 的な使用 と消極的 な保持 とを区分す るこ
とが,当 然 に要求 されね ばな らないで あろ う。
(4)」.M.Keynes:ATreatiseonMoney,1930,vo1.IpP.128--129,vol・[
P.116.
(5)っ ま りKeynesは,realcapita1とmaterialwealthとを 同 義 に 解 し て い る の
で あ る 。(ibid.,p.128)
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Treatiseにおけ る上記の規定は,HicksのAContributiontotheTheory
oftheTradeCycleの申で,加 速度原理 によ る誘 発投資 の変化 の様相 を整理 す
るため に,援 用 されてい る。 ただ経営資本 と流動資本 の区別は,Keynesのそ
れ とは若干 くいちが つてお り,生産過程 において技術 的に必要 なス トッ クは,経
営資本の申 に含め られ るけれ ど も,生 産がcomfOrtablyに遂行 され るために経
(6)
済 的 に 必 要 な ス トツ ク は,流 動 資 本 に 属 す る こ と に な つ て い る 。 わ れ わ れ の 規
定 は い うま で も な く,流 動 資 本 の 中 の,こ のso皿eminimumamountconsidered
toheeconomically1ユ(}cessaryと,accumulationofunwalltedstocksを区 別
レ
し,し か も固定資本 の中で も,そ の よ うな区別が可能 な らば,そ れ をおし進 め
てみ よ うとす るので ある。
た しか にfixedca,pitalとい う言葉 は,HicksがSocialFrame、vorkの中で
もいつてい るよ うに,奇 妙 な用語 で あ る。 これはHicksに よれば,企 業 の 資
本 をばそ れが処分 し うる貨幣額 として考 えると ころ の,会 計 的な と り扱いか ら
準 用 されて きた用語法で あつて,あ る財 貨に対 して支 出 さ れ た 貨 幣 が,そ の
財貨 の 形 か ら も との 貨 幣 の 形 へ 換 元 す る こ との 難 易 に よつて,fixedと
くの
circulatingの区別が なきれ る,と い うので あ る。経済的な意味 としては,一 般
に,そ の財貨 の使用 され る期間,あ るいはその財貨 よ りの 収 穫(yieldもし く
はretUr11)が,単一期間 において得 られ るか,継 続 的な諸期 間にわたつて得 ら
れ るか,に よつて区分 されてい る。従 つて,会 計的 な考 え方 において は,そ れ
が使用 されてい るか ど うか にかか わ らず,そ の固定 されてい るとい う意味 にお
いて差別がない として も,経 済的 な意義 においては,circulatingcapitalがin
processなものとinstockなもの とに分割 きれ る場 合,継 続 的な諸期 間にわた
つて使用 され るものに ついて も,使 用 の状態 によつて区別 きれ るこ とが,き わ
めて 当然 の処置 として考 え らるべ きで あろ う。
またHicksは 同書 において,producers'goodsとconsumers'goodsとい
う区分 を採用 し,消 費者の欲望 を満足すべ く,彼 らの手に渡つて しまつた もの
のみ をcOnsumerS'goodsとして,い わゆ る消費財で も小売商の店 頭 に あ る も
(6)J.R.Hicks:AcontributiontotheTheoryoftheTradecycle,1950,P.47.
(7)ditto:TheSocialFramework,2nded.,1952,P.73note1.
/
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くの
のは,全 部producerS'goodsとして処理 してい る。 われわれは先 に述べ たよ う
に,企 業 と家計の経済計算 の性格 におけ る明 らかな相違 に もとづ き,投 資分析
をす つ き りさせてゆ くために,そ のconSumerS'goodsの蓄積 を考慮 の 外 へ お
き,こ れが問題 とな るのは,生 活水準 とか経 済的厚生 と か の,別 個 の 観 点 か・
らす る ときで あろ うと考 え るわけで ある。 同書 の別な個所 に お け る 用 語 法,
ビの
producers'capitalとconsumers'capitalの区 分 に 従 え ば,わ れ わ れ の 蓄 積 は
そ の前 者 な の で あ るが,さ らに 生 産 の 意 味 を ば,投 資 の敷 果 に つ い て よ り狭 く
限 定 す る必 要 上,ProducerS'とい う形 容 を あ え て 採 用 し な い の で あ る 。
われわれは加速度原理の考 え芳を容認す るものではないが,Hicksのよ うな
経営資本 と流動資本 の分割によ り,加 速度原理が経営資本 には明確 に あ らわれ
うる もの とす るな らば,固 定資本 を も技術 的に,稼 働 と遊休 とに分割 す る こと
によつて,固 定資本 におけ る加速度原理の非対 称性 を救出 し う るか も しれ な
い 。 そのよ うな明確 な技術的 関係 は,お そ らくA、 において最 もす つ き りした
形 を とるで あろ う。 だが勿論,わ れわれはA1の 変化 であ る1(。)が,需要 の
変動 に直結す る もの とは決 して考 えない。
附 け加 えてい うな らば,KeynesはGeneralT上eoryにおいて,Hawtreyの
貯蓄投資不均等説 を次のよ うな観点 か ら批判 してい る。 す なわちHaWtreyはPt
産 出規模 について の企業者 の決意に影響 を与 え るもの として,特 にundesigned
increments(ordecrements)inthestockofunsoldgoodsを強調 して い るけ
れ ども,ま ず第一 に,そ れが消費財 の場合 な らば,確 か に企業者 の決意 に重要
な影響 を与 えはす るが,そ の他 の要因の影響 を無視すべ きで はあ るまい,ま た
第 二 に,固 定 資 本 を 考 慮 す る と,そ のunusedcapacityの増減 は,unsold
stocksの増減 と同等の影響 を企業者決意 に与 え る筈で あるのに,ど うして これ
ロの
を問題 に しないのか,とい うので あ る。われわれのA3の 申 に固定資本 のunused
(8)cf.ibid.,PP.24-28.・
(g)ibid.,p.73note2.
Hicksは勿 論,財 貨 の 蓄 積 をす べ て 資 本 と考 え,か つ 便 宜 的 に はc・nsumers'9・・ds
の 蓄 積 と して家 屋 だ け を問 題 に す る とい う,国 民 所 得 論 の 慣 用 に 従 つ て い るか ら,
この 両 資 本 の 区 分 を 同書 の 中 で 特 に 使 用 して は い な い 。
(10)」.M.Keynes,TheGeneralTheoryofEmployment,InterestandMoney,*=
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な部分 を含 ましめたのは,投 資誘因のそれ にかんす る面 だ けを,特 に強調 しよ
うとい う意図で は決 してな いが,Unsoldstocksと類似 の性格 を,そ の部分 に認
(11)
め るために他な らない。
IV
投 資 変 化 の 意 味 を,前 記 の1(。)・1(b)・1(・)とい う三 局 面 に即 して 考 え て み よ
う 。 例 え ば プ ラ ス のAIと い うこ とは,よ り大 き な プ ラ ス のAと して も,あ
るい は よ り小 さ な マ ノfナス のAと し て も,さ らに は マ イ ナ ス のAか らゼ ロ
　
のAに 変化 した場合 として も考 え られ るか ら,投 資変化 は蓄積変動 の各種 の
段階 において生 ず るわ けで ある。 ところで,そ れが1(。)の変化 であ るか ぎり,
い かな る蓄積変動の段階 において も,プ ラスの ∠1がプラスの ∠Yを,マ イ ナ
スの ∠1が マイ ナスのdYを 導 くことは,乗 数理論 によつて明 らかで あろ う6
しか しなが ら,こ のよ うに蓄積変動 の様相が投資変化の性格 に無関係で あ りう
るのは,∠1(a)についてのみであつて,dl(b)やdl(C)について は,そ れがいか
な る蓄積変動 の場 において生 じたかによ り,投 資変化の意味 内容な り,そ の敷
果 な りを異 にす るので あ る。
この点 にかん して ∠1(。)と対照 的なのは,∠1(。)であろ う。A・部分 の もつ生
　
産 敷果 は・∠1(。)の附号 のいかんを問 わず,A、 がプ ラスの領 域では生産量の拡
　
大 を,A1が マイ ナスの領域で はその縮少 を もた らす,と 考 えて よいで あろ う。
そ して ∠1(b)のもつ 性 格 は,い わば両者の中間 ともいえよ う。 このintended
investmentの変化 は,何か に及ぼす敷果 とい う面 か らは考察 しえない けれ ど も,
そ れが導かれてい るところの収益予想の基盤について,良 化 してい るか悪化 し
、'
es1936,pp.75-76.
こ こでKeynesは,liquidcapitalとstockofunsoldgoodsとを 同 義 に 解 して い
る。
〈11)従 っ て わ れ わ れ は,intendedな面 に お い て,投 資 と貯 蓄 が 等 しい か ど うか,と
い う問 題 に 全 く興 味 を もた な い 。Keynesが述 べて い るよ うに,投 資 と貯 蓄 は 現 実
に 常 に 等 し く,か っ 消 費 函 数 に 示 され る関 係 が 保 持 され う るご と く,均 衡 的 に 等 し
くな る傾 向 を もつ て い る とい う こ とを,1(の に つ い て承 認 す るだ けで あ る。 この 貯
蓄 ・投 資 論 争 に お け る,お び た だ しい 混 乱 を 最 も明 解 適 切 に 処 理 し え た も の は,
A・H・HansenのMonetaryTheoryandFiscalPolicy(1949),ApPendixB(PP.
219-225)であ ろ う。
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て い るか を特 徴づ けるこ とがで きる。 す なわち,あ る蓄 積 変 動 の 段階で あ る
投 資 変化 が あつた場合,そ れは予想が どの よ うに動いてい るためなのか,と い
うよ うに性格づけて考 えてみたいので ある。 それ らは下記のよ うに,一 覧的 に
整 頓で きるで あろ う。
ロ 　 　
A>OA=OA<0
ー
??
ー
??
?」
ー
??
>0
=0
<0
>0
=0
<0
>0
=0
<0
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
±
(支出敷果)
(予想方向)
(生産敷果)
士 とい う記 号については,若 二Fの註釈が必要で あろ う。1(b)<0でdl(b)>0
とい うこ とは,蓄 積減少 の絶対量 が減少す ることで あるか ら,継 続す るマイ ナ
スの予想に対抗す るよ うなプラスの予想が現 われ,い わば二 つの予想がか らみ
あい,い ずれ も支配的 な もので はない とい う状勢 にあるわけで あつて,こ れ を
特 に 土 で あ らわ したので あ る。 同様 にまた,1(b)>0でdl(.)<0とい うこ と
は,蓄 積増加 の絶対量が減少す るこ とであ るか ら,継 続す るプ ラスの予想 と,
マ イナスの新 しい予想 とが対抗 しあい,形 勢がはつ き りしない ことを示 す。
他方1(b)=0でdI(b)>0のときは,蓄 積が まず減少 し,そ のままの同じ水準
で 一期経過 した場合で あ るか ら,新 しいプ ラスの予想が マイ ナスの旧い予想に
うち勝つ て,蓄 積 の低 下をば とも角 も中止 せ しめたので あ り,従 って,1(b)<0
でAI(b)>0のときに比 して,一 応 プラス の予想方 向が強 い とい うことに もな
ろ うが,こ のよ うな状況 は,そ のままの形で は決 して継続せず,次 の期 にはか
な らず1(b)>0で ∠1(b)>0か,あるいは1(b)<0でdl(b)<0か,さもな くば
1(b)=0でdl(b)=0のケースに移 行すべ き もので あ るか ら,そ のいずれかの方
向 への過 渡的な段階,と い う意味において 土 となろ う。1(b)==Oでかっdl(b)<0
と い う,蓄 積が増加 し,そ れ と同じ水準 で一期だ け経過 した場合について も,
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ききの1(b♪>0で∠1(b)<0のときよ りは,マ イ ナスの予想の方 が強 い と は い
い うるが,上 記 と同 じ く過渡的な段階であろ う。
と ころで,投 資 の三局面 の与え る複雑 さは,各 種 の投資変化 の もつ意味 内容
が,蓄 積変動 の状況 によつて相違す ることのみ にあ るので はな く,こ れ らの諸
局面が相互 に組み合 わされて発生 す ることにあ る。 すな わち1(。)・1(b)・1(。)が
すべて プ ラスで あつて,し か もまたdl(a)・dl(b)・dl(。)が全部プ ラスであ るた
めに,所 得 が増大す るとともに,・生産力は益 々増進 し,か つ収益予想 の基盤 が
いよい よ改善 されつつ あ るよ うな,典 型的 な繁 栄のケース と,そ れ らの ものが
こ とごと くマ イナスであ るよ うな,従 つて所得は減少 し,生 産力 も急速 に減退
し,加 えて収益予想 も益 々悪化 してゆ くとい う,典 型的な沈滞 のケ ースを両極
の
端 として,い ろいろな蓄 積変動 と投資変化 との組み合せ が考 え られ るで あ ろ
う。
形式的 にい えば,1(a)がプ ラス ・ゼ ロ ・マイ ナスの領域 において,そ れぞれ
プ ラス ・ゼ ロ ・マ イナスの ∠1(。)を考 え ることがで き,そ の9つ の場合 につい
て,ま た1(b)とdI(b)の9通りの組 み合 わせ を考 え うるので あ り,さ らに そ
の81の場合 につ き,1(。)と∠1(。)の9通りの組み合 わせ を考 え ることが で きる
のであ るか ら,実 に729のケースを想定 し うる。勿論,そ れ らの諸ケ ース の申
には,現 実的 な意味 の稀薄な もの もあ るであろ う。 しか し要す るに,所 得敷果
と生産敷 果 と,そ して収益 の予想 とは,蓄 積 と投資 の諸変化 において,か な ら
ず し も同方 向に進展す るもので はな く,ま たかな らず し も調和的 に併進す るも
ので もない,と い うことが重要な問題 なのであ る。
さ らに附 け加 えてい うな らば,三 局面の投資 の大 いさと各 グル ープ毎 の蓄積
変化の様相 とは,か な らず しも平行的 な関係 にない ことも,看 過 してはな らぬ
ことで あろ う。 例 えば,プ ラスの1(a)・1(b)・1(c)とい う こ とは,A1・A2・
り 　 　 　
A,の す べ て が プ ラ ス で あつ て も,A1とA2が プ ラ ス でA,が マ ・fナス で あ つ ・
　 　 　
て も,あ るいは またA、 だけが プ ラスで,A2とA3が いずれ もマ イナスで あ
つ て も,成 り立 ち うるのであ る。 各グル ープの蓄積変化 と,投 資の三局面 との
関係 は,次 の よ うに一覧的 に示す こと もで きるで あろ う。
投資の三局面について(覚書)(長 谷部)
.〔A
3〕へ
十 〇_
十
・ω{+
?
?
十
0
?
?
1(b)
↓
十
0
〔Aの
{三》 ミ
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い ささか羅列的な分解趣 味にお ち入つた きらいが な い で も な い が,要 す る
に,投 資が蓄積 の構造変化 を ともないなが ら,各 種 の形態 をと ることに注 目し
たいので ある。
投資 の行動方程 式 によつて示 され る内容 は,ま ず もつ て基本的 には,収 益 予
想 によつ て導かれ るところの,intendedinvestmentの大 い さを規定 す る関 係
と考 えてよいで あろ う。 しか しなが ら,1(b)の内容 はA1とA2の 相 対 的 な
関係 によつて,内 部 的な構造変化 を こ うむ るの み な らず,そ れが1(。)となつ
て あ らわ され るときには,A3の 変化 によ る修正 を常に受 けね ばな ら な い。加
速度原理が意味す るよ うな,需 要変化 と1(。)との間 の技術的 な 関 聯 性 は,蓄
積の構造変化 についての特殊 な仮 定の下 において,始 めて容認 さ れ うるところ
の,偏 狭 な投資分析を与 え ることになるで あろ う。
V
投資の所得敷果のみに着目して」その生産敷果を看過す ることが一面に偏 し
た考察であると同様に,生 産敷果を強調す るのあま り,その所得敷果を見失 う
ことも偏狭な処置 といわなければな らない。 しか もこの両敷果 に直接関聯する
ところの投資 は,そ れぞれ範囲を異にす ると考 えられ るか ら,一 方 によつて他
方 をも推してゆ くこと,例 えば1ω によつて,所 得敷果 と同時 にその い わゆ
る生産力敷果 を問題 とす ることなどは,い ささか不徹底 なとり扱 い とい うべ き
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でなかろ うか。
さらにまた,そ の投資自体を導 くものが,生 産赦果を与 え る範囲 よ りは広
く,だ が所得敷果をもた らす範囲よりは狭い領域 に,決 定的な支配力をもつて
い るところの収益予想であることが,投 資分析の中心問題 とな るであろ う。所
得敷果 と生産敷果 とは,将 来における需要の変動 と蓄積への新附加 とい う点よ
りして,相 互に関聯 しあいなが ら,予想の形成に対 しても大 きな影響力を もつ
てい る。それに もかかわらず,そ の相互の関聯性は,収 益予想の態様によ り蘭
接的に媒介 されるにすぎず,か つ収益予想その ものは,か な らず しもそれらの
諸敷果によつて直接的に制約されるものではない。
予想における独 自の変動を中心 とした,こ の投資の三局面の諸関聯は,経 済
変動における最 も重要な内面的動因を与えるであろ う。 その分析をおし進める
ためには,先 に羅列した蓄積の構造変化の諸相を,因 果的に組み合わせ る仕事
が必要となるのである。 しか し本稿はあくまで も,その仕事 の 前 奏曲 として
の∫一つの覚書 にとどまる。
